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Total Bangun Persada (TOTL) 
BUY 

 

Price/ Target 

Mkt. Cap/ F. Float 

 

Rp640/Rp900 

Rp3.4tn/35.2% 
 

Fundamental View  
 

Technical View 
Investment Highlights 

• Kontraktor dengan reputasi yang terpercaya. 

Perusahaan memiliki reputasi yang baik dan posisi 

tawar yang kuat dimana saat ini banyak beberapa 

proyek yang menunggu untuk dikerjakan. Hal ini 

merupakan keunggulan bagi perseroan untuk 

menentukan proyek mana yang akan diambil. 

Proyek-proyek yang dikerjakan oleh perseroan 

merupakan proyek-proyek swasta, antara lain berasal 

dari Agung Podomoro Group dan Bank Pan Indonesia 

(64% dari pendapatan perseroan H1’12 berasal dari 

klien sebelumnya).  

• Perseroan tidak memiliki hutang dan memberi 

dividen secara konsisten. Perseroan berhasil 

mengelola posisi neracanya dengan tidak memiliki 

pinjaman dari pihak ketiga dibanding dengan 

perusahaan kontraktor yang lain. Selain itu, 

perseroan juga konsisten dalam memberikan dividen 

dimana dividen yield sebesar 4.9% - 7.9% dalam dua 

tahun terakhir.    

• Belanja modal hanya untuk pemeliharaan 

peralatan. Belanja modal hanya dianggarkan 

sebesar Rp20 miliar per tahun untuk memelihara 

peralatan. Rendahnya anggaran belanja modal masih 

tetap dipertahankan sampai perseroan memutuskan 

untuk melakukan penetrasi pasar ke bisnis EPC 

(Engineering Procurement and Construction).  

• Rencana ekspansi ke bisnis EPC. Dalam jangka 

menengah dan jangka panjang, perseroan berencana 

untuk ekspansi ke bisnis EPC melalui salah satu anak 

usahanya, Total Persada Industri (TPI). Perseroan 

mengharapkan perolehan margin bersih yang lebih 

tinggi dari bisnis ini dan perseroan juga 

mengantisipasi tingginya permintaan dari 

perkembangan pembangkit listrik di Indonesia.  

• Laba bersih diperkirakan tumbuh 20% di tahun 

2013. Perseroan menargetkan laba bersih tahun 

2013 tumbuh sebesar 20% yoy di tahun 2013 dengan 

dukungan pertumbuhan pendapatan sebesar 10% 

yoy. Sementara itu, margin bersih diperkirakan akan 

sedikit naik dari 9.2% di 2012 menjadi 10% di 2013.  

• Harga saham TOTL masih menarik. Kami 

merekomendasikan BUY berdasarkan rata-rata 15.0x 

P/E tahun 2013 untuk industri konstruksi sejenis. 

Harga wajar saham TOTL berada pada kisaran Rp900 

per saham.   

 

 

TOTL saat ini bergerak sideway antara support Rp610 

dan resisten Rp680. Selama pergerakan TOTL berada 

di antara level tersebut maka TOTL berada dalam 

fase konsolidasi dengan kecenderungan menguat. 

Investor dapat melakukan pembelian disekitar 

support level Rp610. Namun demikian, investor 

sebaiknya tetap mencermati pergerakan TOTL 

disekitar support tersebut karena penembusan ke 

bawah support Rp610 dapat mengkonfirmasi pola 

Double Top yang terbentuk pada tanggal 8/10 dan 

16/10. Sebaliknya jika TOTL berhasil menembus 

resisten level Rp680 maka TOTL diperkirakan 

berpeluang melanjutkan pola penguatan sebelumnya 

(sebelum terbentuk pola sideway) dengan target 

resisten berikutnya pada level Rp720-790. 

 

Financials 
FYE 31 Dec (Rpbn) 2009 2010 2011 2012F 2013F 

Net turnover 1,731 1,541 1,569 1,954 2,227 

Operating profit 88 101 130 191 231 

EBITDA 94 108 141 217 262 

Net profit 52 81 125 170 205 
EPS (Rp) 15 25 37 50 60 

P/E (x) 42.6 25.6 17.2 12.8 10.7 

P/BV (x) 4.9 3.9 3.4 3.2 2.8 

EV/EBITDA 0.3 2.8 1.8 7.4 6.1 
Dividend yield (%) 0.9 2.2 6.7 n.a n.a 

Net gearing (%) Net cash Net cash Net cash -- -- 

Interest coverage (x) 66.3 173.9 n.a -- -- 

ROE (%) 11.1 15.4 21.0 -- -- 

Source: TOTL, Bloomberg, UOB Kay Hian 

Background 

Salah satu perusahaan konstruksi bangunan terbesar 

di Indonesia dengan pengalaman lebih dari 40 tahun 

dan membangun lebih dari 700 gedung di Indonesia. 

Kini perseroan telah menjadi kontraktor gedung 

terkemuka dengan visi yang diwujudkan melalui 

langkah utama, yaitu fokus pada konstruksi 

bangunan khususnya gedung-gedung tinggi seperti 

kantor serta proyek-proyek industri dan resor.  
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Peer Comparison 
 

Emiten ticker market cap P/E P/E ROE PBV 

(Rpbn) 2011 2012 2011 2011

Wijaya Karya WIKA IJ 8,314.1          22.4        19.0        18.3        3.8          

PT Pembangunan Perumahan PTPP IJ 3,680.3          15.2        13.1        17.9        2.5          

Adhi Karya ADHI IJ 2,269.7          12.1        11.6        19.7        2.2          

Total Bangun Persada TOTL IJ 2,182.4         17.2       12.8       20.9       3.4         
Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 
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